




1.1. Latar Belakang Masalah  
Perkembangan dunia investasi di Indonesia saat ini berkembang dengan 
cukup baik. Minat masyarakat dalam melakukan investasi di berbagai sektor 
mulai terlihat. Dewasa ini masyarakat tidak hanya menyimpan dananya di bank 
atau lembaga keuangan  lainnya, tetapi juga dapat menginvestasikan dananya 
dalam bentuk surat berharga, yaitu saham dan obligasi yang diperjual-belikan di 
bursa efek. Obligasi merupakan surat utang jangka menengah-panjang yang dapat 
dipindahtangankan yang berisi janji dari pihak yang menerbitkan untuk membayar 
imbalan berupa bunga pada periode tertentu dan melunasi pokok utang pada 
waktu yang telah ditentukan kepada pihak pembeli obligasi tersebut. Obligasi 
Fixed Rate yaitu obligasi yang mempunya suku bunga yang tetap. Jangka waktu 
obligasi ini berkesar di atas satu tahun, dengan bunga yang dibayarkan tiap enam 
bulan. 
Investasi obligasi dibandingkan dengan saham memiliki kelebihan 
tersendiri yaitu dalam hal pembayaran return. Pembayaran deviden diberikan 
ketika pembayaran kupon obligasi telah dilakukan. Bilamana dari pembayaran 
kupon obligasi tidak terdapat sisa untuk deviden, maka pemegang saham tidak 
akan mendapat keuntungan dari saham yang dimiliki.  Keuntungan lain dari 
investasi obligasi adalah pemegang obligasi memiliki hak pertama atas aset 





karena perusahaan telah ada kontrak perjanjian untuk melunasi obligasi yang telah 
dibeli oleh pemegang obligasi. Dengan kata lain, investasi pada obligasi relatif 
lebih baik (aman) dibanding dengan investasi saham. 
Tanggal jatuh tempo, yaitu  suatu tanggal yang ditetapkan dimana pada 
saat tersebut penerbit wajib untuk melunasi nilai nominal obligasi. Sepanjang 
pembayaran kembali / pelunasan tersebut telah dilakukan maka penerbit tidak lagi 
memiliki kewajiban kepada pemegang obligasi setelah lewat tanggal jatuh tempo 
obligasi tersebut. Pada saat tanggal jatuh tempo, emiten obligasi mempunyai 
kewajiban untuk membayar nilai nominal obligasi kepada pemegang obligasi. 
Jatuh tempo obligasi sangat erat kaitannya dengan resiko. Semakin lama masa 
jatuh tempo obligasi berarti semakin besar faktor ketidakpastian dan ini berarti 
semakin tinggi resiko obligasi (Noor dan Greece, 2007). Beberapa obligasi 
diterbitkan dengan masa jatuh tempo hingga lebih dari seratus tahun.  
Pemeringkatan obligasi bertujuan untuk menilai seberapa besar 
kemampuan emiten dalam membayar bunga sampai dengan tanggal jatuh tempo, 
sehingga proses pemeringkatan ini dinilai cukup penting sebelum obligasi 
diperdagangkan di masyarakat. Pihak yang melakukan pemeringkatan obligasi 
adalah PT. Pemeringkatan Efek Indonesia (Pefindo). Gradasi peringkat surat 
hutang atau obligasi merefleksikan gradasi kemampuan emiten dalam memenuhi 
kewajiban hutangnya (Noor achmad dan Greece Setiawan, 2007). 
Peringkat obligasi mempunyai hubungan dengan tingkat kupon, dimana 
obligasi yang memiliki peringkat rendah maka akan cenderung mempunyai 




berperingkat tinggi berarti mempunyai kualitas emiten penerbit obligasi tersebut 
bagus, sehingga tingkat kupon rendah dan tingkat harga obligasi yang tinggi. 
(Noor achmad dan Greece Setiawan, 2007) 
Laporan  keuangan merupakan instrumen yang sangat penting bagi 
investor dan kreditur. Bagi investor laporan keuangan sendiri berguna untuk 
mendapatkan informasi akuntansi dalam rangka untuk pengambilan keputusan 
investasi, apakah harus membeli, menahan atau menjual investasi yang sudah ada. 
Sedangkan bagi kreditur laporan keuangan digunakan sebagai sarana informasi 
akuntansi untuk menentukan kebijakan kredit. (Penman, 2001 dalam  Michell, 
2008) menyatakan bahwa penggunaan informasi yang diberikan oleh perusahaan 
oleh masing-masing pihak sangat terkait dengan  informasi yang terjadi antara 
manajemen dan pihak eksternal. Informasi dari pemeringkatan obligasi tentu akan 
sangat bermanfaat bagi investor dalam melakukan investasi pada obligasi. 
Namun setiap instrumen investasi tersebut tentu memiliki karakteristik 
yang berbeda satu sama lain, misalnya melakukan investasi pada obligasi 
mungkin lebih tepat untuk dilakukan apabila investor yang berorientasi 
pendapatan tetap, sedangkan investasi dalam bentuk saham akan lebih tepat 
dilakukan investor yang berorientasi pertumbuhan (Haugen 1997 dalam 
Krisnilawati 2007). Sayangnya   kebanyakan penelitian yang dilakukan  di 
Indonesia berfokus pada kajian mengenai pasar saham, masih sedikit penelitian 
yang secara khusus melakukan kajian pada obligasi di Bursa Efek Indonesia. 
Apalagi pada saat suku bunga diskonto (SBI /  BI rate) makin menurun seperti 




dibandingkan menjual sahamnya kepada publik. Perusahaan enggan meminjam 
kredit kepada bank karena suku bunga pinjaman tetap tinggi meskipun suku 
bunga diskonto makin menurun. Lain halnya dengan menerbitkan obligasi, 
perusahaan dapat menawarkan obligasi dengan nilai  kupon yang hampir setara 
dengan tingkat diskonto (SBI / BI rate).   
Penerbitan obligasi merupakan salah satu keputusan penting yang diambil 
oleh pengelola perusahaan dalam rangka mendapatkan modal untuk kebutuhan 
usahanya. Dalam prakteknya, pengelola perusahaan akan membandingkan 
berbagai alternatif yang ada untuk memperoleh dana yang dibutuhkan perusahaan. 
Pada saat suku bunga (SBI / BI rate) turun maka mereka akan cenderung memilih 
untuk menerbitkan obligasi karena biaya modalnya relatif lebih kecil 
dibandingkan menjual sahamnya yang memiliki potensi menyebabkan penurunan 
kepemilikannya karena dijual ke publik (Nurfauziah dan Setyarini, 2004 dalam 
Krisnilawati, 2007). Penelitian ini secara khusus mengkaji obligasi per sektor 
industri manufaktur yang termasuk kategori fixed rate yang tercatat di IDX. 
Faktor khusus yang mempengaruhi harga obligasi di antaranya adalah 
rating, coupon dan jangka waktu jatuh tempo. Berkenaan dengan kondisi diatas 
maka akan dilakukan penelitian mengenai “Analisis Pengaruh Rating, Coupon 





1.2. Rumusan Masalah  
Setelah melihat latar belakang masalah yang telah diuraikan diatas, maka 
permasalahan yang akan dibahas dalam penelitian ini dapat dirumuskan sebagai 
berikut :  
1. Apakah rating (peringkat obligasi) berpengaruh terhadap perubahan harga  
obligasi ?  
2. Apakah coupon (bunga obligasi) berpengaruh terhadap perubahan harga  
obligasi ? 
3. Apakah jangka waktu jatuh tempo obligasi berpengaruh terhadap 
perubahan harga  obligasi ? 
 
1.3. Tujuan Penelitian  
Tujuan penelitian ini adalah :  
1. Untuk mengkaji dan menganalisis pengaruh rating (peringkat obligasi) 
berpengaruh terhadap perubahan harga   obligasi. 
2.  Untuk mengkaji dan menganalisis pengaruh coupon (bunga obligasi) 
berpengaruh terhadap perubahan harga   obligasi. 
3. Untuk mengkaji dan menganalisis jangka waktu jatuh tempo obligasi 








1.4 Manfaat Penelitian  
Kegunaan penelitian ini adalah :  
1. Bagi perusahaan penerbit obligasi, diharapkan penelitian ini dapat 
memberikan masukan mengenai faktor-faktor yang berpotensi 
mempengaruhi perubahan harga obligasi yang dijualnya di pasar modal.  
2. Bagi investor obligasi, diharapkan penelitian ini dapat memberikan 
masukan bahkan panduan untuk berinvestasi di instrumen obligasi.  
3. Bagi peneliti yang ingin melakukan kajian di bidang yang sama, 
diharapkan penelitian ini dapat menjadi referensi dan memberikan 
landasan pijak untuk penelitian selanjutnya. 
 
1.5   Sistematika Penulisan 
Sistematika penulisan akan diuraikan berikut ini : 
BAB I: PENDAHULUAN 
Bab ini berisi latar belakang masalah, rumusan masalah, tujuan dan kegunaan 
penelitian, serta sistematika penulisan. 
BAB II: TINJAUAN PUSTAKA 
Bab ini berisi penelitian terdahulu, landasan teori, hubungan antar variabel, 
kerangka pemikiran dan perumusan hipotesis penelitian.  
BAB III: METODOLOGI PENELITIAN 
Bab ini berisi tentang variabel penelitian dan definisi operasional, penentuan 




BAB IV : GAMBARAN SUBJEK PENELITIAN DAN ANALISIS DATA 
Bab ini berisi gambaran subjek penelitian, analisis data, dan pembahasan. 
BAB V : PENUTUP 
Bab ini berisi kesimpulan, keterbatasan penelitian, dan saran. 
